
DŝŶƵƚĞƐ�ϬϱͲϭϯͲϮϬ

dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ďǇ��ŚĂŝƌ��ŚĂƌůŝĞ�Ăƚ�ϲ͗ϯϮ�Ɖŵ͘���ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶ��ŽŽŵ͗��
�ŚĂƌůĞƐ�dƵĐŬĞƌ͕ ��ŚĂŝƌ͖��ƌĞŶƚ�DŝůůĞƌ͕ �dƌĞĂƐƵƌĞƌ͖��ĂůĞ�^ĐŚĂƵď͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͖�ĂŶĚ��ĂŶ��ŽŶŶŽƌƐ�ĂŶĚ��ƌŝĂŶ�
�ĂƐŚŽƌĞ͕�DĞŵďĞƌƐ͘

EŽ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘

�ƌĞŶƚ�DŝůůĞƌ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ǀŽƚĞƐ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ͕ �ŵƵƐƚ�ďĞ�ďǇ�ƌŽůů�ĐĂůů͘

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ Ɛ͛�ƌĞƉŽƌƚ͗���ƌĞŶƚ�ŵŽǀĞĚ͕�ĂŶĚ��ƌŝĂŶ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�
ϭϭ͕�ϮϬϮϬ�ďĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ͕�ĂƐ�ƉƌŝŶƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ�ǀŽƚĞĚ�ďǇ�ƌŽůů�ĐĂůů͘

�ƌĞŶƚ�ŵŽǀĞĚ͕�ĂŶĚ��ƌŝĂŶ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ŽŝŶƚ�DĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�
ϭϬ͕�ϮϬϮϬ�ďĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ͕�ĂƐ�ƉƌŝŶƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ�ǀŽƚĞĚ�ďǇ�ƌŽůů�ĐĂůů͘

dƌĞĂƐƵƌĞƌ Ɛ͛�ZĞƉŽƌƚ͗���ƌĞŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĮŐƵƌĞƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͕�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽŶŝĞƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ĂŶĚ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐŵĂůů�ƌĞĨƵŶĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ƉƌĞŵŝƵŵƐ͘��KƚŚĞƌǁŝƐĞ�Ăůů�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŶŽƚĂďůĞ͘��,Ğ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚŝŶŐ�
:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϳ͕�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�K<͘��,Ğ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂƵĚŝƚĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚƌĞĞ��ǇĞĂƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƐĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ŵŽŶĞǇ͘

KůĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͗

,ǇĚƌĂŶƚ�Ăƚ�ϯϬϭ�ZŝŵƌŽĐŬ͘ 'ĂƌǇ�tƌŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕ �ŚĂƌůŝĞ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�
ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ďĂĐŬ͘

ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�,ŝůůƚŽƉ�ϳϱϬϬ�ŐĂůůŽŶ�ƚĂŶŬ͕�ǀƐ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘

�ƌŝĂŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ůŝĚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�dƌŽǇ�ƚŽ�ďĞ�ƐĂŶĚ�ďůĂƐƚĞĚ ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƐĞĂůĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ͘ �ƌŝĂŶ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�dƌŽǇ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ƵƐ�
ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĮŶĚƐ�ŽƵƚ͘

�ĂůĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�Ăƚ�ůĞŶŐƚŚ�ŚŝƐ�ĞīŽƌƚƐ�Ăƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�
ĐŽƐƚ͘����ϳϱϬϬ�ŐĂůůŽŶ�ƚĂŶŬ�ǁŽƵůĚ�ĐŽƐƚ�ĂďŽƵƚ�Ψϭϰ͕ϬϬϬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŽŋŽĂĚŝŶŐ�ŝƚ͘��dŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝƐ�WůĂƐƟĐDĂƌŬ͕�Ă�ŶĂƟŽŶǁŝĚĞ�ďƌŽŬĞƌ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƚŚŝŶŐƐ͘��dŚĞ�ƚĂŶŬ�ǁŽƵůĚ�
ŵĞĞƚ�Ăůů���W� ĐŽĚĞƐ͘��dŚĞ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ĨƌŽŵ�DĂƌŬ�tŽůƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƚĂŶŬ�ĂŶĚ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽŶĞ�
ƚŽƚĂůĞĚ�ĂďŽƵƚ�ΨϮϴ͕ϬϬϬ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƐƚŽŶĞ�ǁĂůůƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ�
ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞďƵŝůĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƉŽůĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚĂďŝůŝǌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝŐ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐƚĞƉƐ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ĂƐ�ǁĞůů͘

KƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƌĞ͗

��ƐŵĂůůĞƌ�ƚĂŶŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚĂŶŬ͕�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ�
ǁĂůů�ŝƐƐƵĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƉŽůĞ�ŝƐƐƵĞ͘



ZĞůŽĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ ��dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ĚŽǁŶ�ĂƉƉƌĞĐŝĂďůǇ͘ �ĂƐŝĞƐƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞĂƐĞŵĞŶƚ͕�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ďŝŐ�ĞŶŽƵŐŚ͘

EŽƚ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ǁŝƚŚ�ĚĞĂĚŵĂŶƐ͘ dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽůƚĞƌƐ�ĞƐƟŵĂƚĞ͘

EŽ�ŽŶĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƌĞĂůůǇ�ŬŶŽǁƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂŝŶ�ƌƵŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŝůůƚŽƉ�ǁĞůů͘

�ƌĞŶƚ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĐĞů�ŵĂƉ�ĂŶĚ�ƚĂůŬ�ƚŽ�'ĂƌǇ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŬŶŽǁ ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌƵŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
,ĂƌǀĞǇ�ǀĂŶ�ǇŬĞ ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŬŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƐĞŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƐŝƚƐ͘

�ĂůĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�'ĂƌǇ͕ �ŝŶ�ŚŝƐ�ŽƉŝŶŝŽŶ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ƚĂŶŬ�ŵĂǇ�ǁĞůů�ďĞ�ĮŶĞ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�,ŝůůƚŽƉ�ŶŽǁ�
ŚĂƐ�Ă�ǁĞůů͕ ĂŶĚ�Ă�ϮϱϬϬ�ŐĂůůŽŶ�ƚĂŶŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĞůů�ƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞƐŝĂŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ƐŽůĞůǇ͘

�ĂůĞ�ǁŝůů�ƚĂůŬ�ƚŽ�DĂƌŬ�tŽůƚĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŽĨ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ƚĂŶŬ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚĂŶŬ͕�
Žƌ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�

WĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǁĞ�ĚŽ͗���ƌĞŶƚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ͙͙͙͙͙͘͘ĂďŽƵƚ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ͕�ďƵƚ�ĚŽƵďƚƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ƐŽ�ƐŵĂůů�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘

WĂŝŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞůů�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉ�ŚŽƵƐĞ͗��ĂŶ�ŚĂƐ�ƉĂŝŶƚ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ͕��ƌĞŶƚ�;ĂŶĚ��ƉƌŝůͿ�ǁŝůů�ƉŝĐŬ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ;ƐͿ͕�
�ŚĂƌůŝĞ͕��ĂůĞ͕�ĂŶĚ��ƌĞŶƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂŝŶƚ͘

>ĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͗���ƌŝĂŶ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ĂƌƚĞƐŝĂŶ�ǁĞůů�ƐŝƚĞ͘ �ƌĞŶƚ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�'ƌĂƐƐŚŽƉƉĞƌ�ǁŚŽ�ƐĂŝĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽůŝĐǇ͘��dŚĞǇ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ΨϰϬϬͬŵŽŶƚŚ�ĨĞĞ͕�DĂǇ�ʹ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕ �ƚŽ�ΨϯϱϬͬŵŽŶƚŚ͘���ƌŝĂŶ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞƐŝĂŶ�ǁĞůů�
ƐŝƚĞ�ĐůĞĂƌĞĚ͘

�ƌĞŶƚ�ŵŽǀĞĚ͕�ĂŶĚ��ĂŶ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ͕�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇ�'ƌĂƐƐŚŽƉƉĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕ �ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞƐŝĂŶ�ǁĞůů�
ƐŝƚĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ�ǀŽƚĞĚ�ďǇ�ƌŽůů�ĐĂůů͘

�ŚĂƌůŝĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů�ǁĞůů�ĚĞƉƚŚ�ƚĞƐƟŶŐ͕�Ăůů�ďƵƚ�ηϰ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŐŽƚ�ƌĞĨƵƐĂů͕�ĂƐ�ŽŌĞŶ�ŚĂƉƉĞŶƐ͕�ǁĞƌĞ�
Ăƚ�ĚĞƉƚŚƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĚĂƚĂ͘

�ŚĂƌůŝĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĐŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞůů�ŚŽƵƐĞ͕�'ĂƌǇ�ǁĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ŬĞǇ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝŶ�Ă�
ŚŝĚŝŶŐ�ƉůĂĐĞ͘���ŚĂƌůŝĞ�ǁŝůů�ĐŚĞĐŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͘

dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ϳ͗ϭϭ�Ɖŵ͘
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